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A. Tinjauan Pustaka 
1. PMK Nomor 169/PMK.010/2015 
Peraturan Menteri Keuangan Nomor 169/PMK.010/2015 merupakan 
peraturan perpajakan yang mengatur besarnya Debt Equity Ratio serta besarnya 
biaya pinjaman yang dapat dibebankan oleh suatu perusahaan. Besarnya biaya 
pinjaman yang terjadi akibat transaksi utang oleh perusahaan harus dihitung 
setelah dilakukan perhitungan DER. Tujuan dari diterbitkannya PMK 
169/PMK.010/2015 ini adalah untuk menekan praktik thin capitalization oleh 
perusahaan-perusahaan dimana praktik ini menyebabkan penerimaan pajak bagi 
negara rendah dikarenakan perusahaan memperoleh dana lebih dari pendanaan 
utang. Hal ini tidak baik bagi negara, oleh sebab itu pemerintah mengeluarkan 
peraturan baru untuk menekan praktik ini. Harapan dengan adanya peraturan ini 
penerimaan negara khususnya dari pajak akan mencapai target yang sudah 
ditentukan negara dan akan membuat negara Indonesia lebih maju. 
2. Struktur Modal  
Menurut Riyanto (2001), struktur modal merupakan perimbangan atau 
perbandingan antara jumlah hutang jangka panjang dengan modal sendiri. 
Struktur modal merupakan campuran atau proporsi antara hutang jangka panjang 
dan ekuitas, dalam rangka mendanai investasinya (operating assets). Komposisi 
dari hutang jangka panjang, saham preferen, dan saham biasa merupakan struktur 





(Raharjaputra, 2009). Manajer harus mampu menghimpun dana secara efisien, 
sehingga keputusan pendanaan mampu meminimalisirkan biaya modal yang harus 
ditanggung perusahaan dan dapat memaksimalkan nilai perusahaan. 
Struktur modal dapat diukur dengan rasio perbandingan antara total hutang 
terhadap total modal melalui (Debt to Equity Ratio) DER (Husnan, 2011). 
Pemakaian DER dimaksudkan untuk mempermudah pengukuran karena struktur 
modal tidak dapat diukur secara langsung (Sartono dan Sriharto, 1999). Semakin 
besar DER maka semakin besar juga risiko yang harus dihadapi oleh perusahaan 
karena pemakaian hutang sebagai sumber pendanaan yang murah dengan bunga 
rendah dan jangka waktu fleksibel, sehingga hutang menjadi menguntungkan bagi 
perusahaan.  
Menurut Ikatan Akuntansi Indonesia (2009), Modal adalah hal residual atas 
asset perusahaan setelah dikurangi semua kewajiban. Menurut Riyanto (2001) 
modal sendiri pada dasarnya merupakan modal yang berasal dari pemiliknya dan 
tertanam di dalam perusahaan untuk waktu yang tidak bisa ditentukan. Modal juga 
dapat diartikan sebagai dana yang dipinjam dalam jangka waktu tidak terbatas 
dari pemegang saham.  
Komponen modal sendiri ini merupakan modal perusahaan yang 
dipertaruhkan untuk segala risiko baik risiko usaha maupun risiko-risiko kerugian 
lain. Modal sendiri tidak memerlukan jaminan atau keharusan untuk pembayaran 
kembali dalam setiap keadaan maupun tidak adanya kepastian tentang jangka 
waktu pembayaran kembali modal sehingga tiap perusahaan harus mempunyai 





perusahaan. Modal yang bersifat permanen akan tetap tertanam dalam perusahaan 
dan dapat diperhitungkan pada setiap saat untuk memlihara kelangsungan hidup 
perusahaan dan melindungi perusahaan dari risiko kepailitan. Modal merupakan 
sumber dana perusahaan yang paling tepat untuk diinvestasikan pada aktiva tetap 
yang bersifat permanen dan investasi-investasi yang menghadapi risiko kerugian 
yang relatif kecil, karena suatu kerugian dari investasi tersebut dengan alas an 
apapun merupakan tindakan membahayakan bagi kontinuitas kelangsungan hidup 
suatu perusahaan. 
Menurut Ikatan Akuntansi Indonesia (2009), Utang adalah kewajiban 
perusahaan masa kini yang timbul dari peristiwa masa lalu, penyelesaiannya 
diharapkan mengakibatkan arus keluar dari sumber daya perusahaan yang 
mengandung manfaat ekonomi. Menurut Riyanto (2001) hutang jangka panjang 
merupakan hutang yang jangka waktunya adalah panjang, umumnya lebih dari 
sepuluh tahun. Hutang jangka panjang merupakan kewajiban keuangan yang 
dalam melakukan pembayaran lebih dari satu tahun. Hutang jangka panjang ini 
umumnya digunakan untuk membelanjai ekspansi atau modernisasi dari 
perusahaan, karena kebutuhan modal untuk keperluan tersebut meliputi jumlah 
besar (Riyanto, 2001).  
3. Thin Capitalization 
Menurut Gunaidi (1994a, 198), thin capitalization adalah praktik membiayai 
cabang atau anak perusahaan lebih besar dengan utang berbunga daripada dengan 





modal dari pemegang saham atau pihak-pihak yang memiliki hubungan istimewa 
dengan pihak pinjaman (Gunaidi 1994a, 279).  
Maraknya praktik thin capitalization di Indonesia terjadi pada tahun 2013 
karena peraturan perbandingan utang dan modal yang belum jelas dari 
pemerintah. Perusahaan secara bebas melakukan praktik thin capitalization tanpa 
adanya proses hukum karena otoritas pajak sulit menjerat para pelaku dengan 
keadaan hukum yang belum cukup memadai. Akibatnya kerugian negara tidak 
terhindarkan karena kehilangan potensi pemasukan negara sektor pajak.  
4. Teori Sinyal 
Sinyal adalah tindakan yang diambil oleh manajemen perusahaan dimana 
manajemen mengetahui informasi yang lebih lengkap dan akurat mengenai 
internal perusahaan dan prospek perusahaan di masa depan daripada pihak 
investor (Febrianty, 2011). Signalling Teory berakar pada teori akuntansi 
pragmatik. Menurut Suwarjono (2012:32), teori akuntansi pragmatik yang 
memusatkan perhatiannya kepada pengaruh informasi terhadap perubahan 
perilaku pemakai laporan.  
Penelitian ini diharapkan memberi sinyal atau informasi kepada pengguna 









B. Tinjauan Penelitian Terdahulu 
Penelitian thin capitalization pernah di teliti oleh Ramdhan, Frandyanto, dan 
Riandoko (2017) dengan hasil Thin capitalization rule dapat memberikan 
pengaruh signifikan pada leverage perusahaan masuk bursa di Indonesia. Hal ini 
menandakan bahwa thin capitalization rule menurunkan leverage perusahaan di 
Indonesia dengan efektif. Kemudian Marsono (2014) juga berpendapat 
Perusahaan multinasional berpengaruh positif signifikan terhadap thin 
capitalization mengingat bahwa perusahaan multinasional biasanya menerapkan 
perencanaan pajak yang efisien diseluruh entitas perusahaannya karena dengan 
anak atau cabang perusahaan yang memperoleh pendapatan asing akan terlibat 
dalam kegiatan penhindaran pajak yang lebih besar dalam penelitiannya.  
Sektor kehutanan dan perkebunan merupakan primadona bagi pengusaha 
untuk menghasilkan keuntungan yang sangat besar. Seharusnya disektor ini 
menyumbang penerimaan pajak yang besar karena margin laba yang cukup tinggi. 
Namun faktanya perbandingan penerimaan pajak sektoral dengan PDB sektoral 
hanya menunjukkan 1,25% hal ini jauh dari rata-rata yang mencapai 12,7%. 
Penurunan penerimaan pajak ini diduga terjadi karena penggunaan praktik thin 
capitalization (Prastowo, 2013).  
Selain itu terdapat 10 perusahaan PMA yang terdaftar di BEI tahun 2008-
2009 yang memiliki nilai DER lebih dari 4:1 atau negatif, hal ini dikemukakan 
oleh Wijayanto (2011) dalam penelitiannya. Dengan demikian masih ada 
beberapa perusahaan yang belum menerapkan PMK 169/PMK.010/2015. Yasa 





PMK 169/PMK.010/2015 pada PT Bali Lestari dengan perhitungan Debt Equity 
Ratio diperoleh hasil 7:1. Besarnya perbandingan ini melebihi perbandingan pada 
aturan PMK 169/MK.010/2015, sehingga biaya pinjaman yang terdapat pada PT 
Bali Lestari harus dikoreksi.  
Dengan demikian dapat ditarik kesimpulan bahwa adanya praktik thin 
capitalization akan berpengaruh terhadap implementasi pada setiap perusahaan.  
Setelah mengetahui penelitian terdahulu maka peneliti ingin mengkaji ulang 
tentang penerapan PMK 169/PMK.010/2015 dengan mengacu penelitian dari 
Yasa dan Wicaksana (2016).  
C. Kerangka Pemikiran dan Pengembangan Hipotesis 
Dalam perpajakan, ada aturan berbeda yang harus diikuti setiap wajib pajak 
dalam menjalankan kegiatan usaha serta untuk memenuhi kewajiban pajaknya. 
Setiap biaya yang dibebankan oleh perusahaan wajib untuk dipotong pajak sesuai 
dengan peraturan yang berlaku. Bagi setiap pelaku pajak merupakan suatu 
kewajiban, akan tetapi mereka menginginkan agar pajak yang dibayarkan 
nantinya bisa serendah mungkin. Hal ini merupakan akibat dari fenomena praktik 
thin capitalization di Indonesia. Hipotesis yang dapat disimpulkan adalah bahwa 
thin capitalization berpengaruh pada implementasi perusahaan-perusahaan di 
Indonesia khususnya perusahaan multinasional karena perusahaan multinasional 
menerapkan perencanaan pajak yang efisien di seluruh entitas kelompok karena 
memperoleh pendapatan dari berbagai sumber asing yang lebih besar sehingga 
terlibat dalam kegiatan penghindaran pajak (Nuraini, 2014). Hipotesis dalam 





169/PMK.010/2015 terhadap setiap sektor perusahaan go public yang 
terdaftar di BEI tahun 2017. 
Dalam PMK Nomor 169/PMK.010/2015 mengatur tentang besarnya 
perbandingan antara utang dan modal perusahaan untuk keperluan pajak 
penghasilan yang harus dibayarkan perusahaan. Namun hal ini belum banyak 
diterapkan oleh perusahaan karena dengan diterapkannya peraturan ini maka laba 
perusahaan akan mengecil sehingga pajak yang harus dibayar perusahaan juga 
kecil dan tidak menggambarkan keadaan perusahaan yang sebenarnya.  
 
 
